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безпекою підприємства становить єдність і взаємозв’язок його рівнів, ланок та 
служб.  
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ФІНАНСОВІ ІНСТРУМЕНТИ ВАЛЮТНОГО ХЕДЖУВАННЯ В УКРАЇНІ 
 
До 2014 року Національний банк України провадив політику фіксованого 
курсу української гривні, що характерно для країн, що входили до складу 
Радянського Союзу. Така політика стримувала інфляцію та відтік інвестицій з 
країни у періоди порівняної економічної стабілізації, однак приводила до 
значних економічних і фінансових втрат у періоди криз 1998, 2008 та 2014 
років. 
Перехід до плаваючого валютного курсу є практикою західних країн, 
центральні банки яких використовують різні монетарні інструменти для 
підтримки курсу чи регульованої девальвації національних валют. В України 
новий підхід до валютного регулювання може знизити ризик значних валютних 
коливань у випадку загострення фінансової кризи, однак потребуватиме від 
регулятора чіткої стратегії курсоутворення, а від домогосподарств та 
підприємств – пошуку дієвих інструментів хеджування валютних ризиків. 
Хеджування – це використання фінансових чи товарних інструментів з 
метою мінімізації ризику зміни вартості базового активу (валюти, товару, 
цінних паперів, відсоткових ставок тощо), який може призвести до 
непередбачуваних фінансових втрат. Міжнародний досвід свідчить, що 
хеджування є одним з найефективніших підходів до управління ризиками і 
тісно пов’язане з ринком похідних фінансових інструментів. 
Економічні переваги від хеджування валютних ризиків за допомогою 
похідних полягають у тому, що компанії можуть сконцентруватися на своїх 
основних функціях та перекласти валютний ризик на інші сторони, які згодні 
прийняти його. Тому таке хеджування є важливим елементом режиму 
плаваючого валютного курсу [1]. 
В Україні існує нагальна потреба у розвитку ринку деривативів як 
інструментів хеджування цінових ризиків. Для хеджування валютного ризику 
резиденти України можуть використовувати лише ф’ючерс на валютну пару 
долар-гривня, який обертається на ПАТ «Українська біржа» [2]. 
Вартість ф’ючерсу на долар-гривня залежить від курсу гривні на 




Рис. 1. Динаміка валютного курсу НБУ та ф’ючерсу долар-гривня 
Побудовано автором за матеріалами [2,3] 
 
Аналіз динаміки ф’ючерсного контракту свідчить про поступове 
зменшення спреду між офіційним курсом НБУ та ціною деривативу (рис. 2): 
 
Рис. 2. Спред між курсом НБУ та ф’ючерсом долар-гривня 
Побудовано автором за матеріалами [2,3] 
 
З огляду на статистичні дані, можна стверджувати, що ліквідність 
ф’ючерсу на долар-гривня в України збільшується, а його динаміка тісно 
корелює з динамікою офіційного курсу гривні. Однак, поточної ліквідності 
недостатньо для проведення великих за обсягом торгових операцій хеджерів. 
Так, за даними «Української біржі», у 2015 році обсяг торгів валютними 
деривативами на гривню склав лише 166,7 млн. грн. Для порівняння, аграрні 
компанії, які експортують частину своєї продукції закордон, щороку проводять 





















Спред між курсом НБУ та ф'ючерсом DX, грн. 
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З поміж інших фінансових інструментів, що можуть використовуватися 
для хеджування валютних ризиків виділимо: ОВДП, номіновані у доларах, та 
валютні форварди. Перший інструмент досить ліквідний, але має обмежений 
обсяг випуску. Валютні форварди в Україні не торгуються – для їх купівлі 
необхідно відкривати торговий рахунок закордоном. 
Отже, фінансові інструменти хеджування валютних ризиків в Україні 
існують. Проте, їх ліквідність та доступність для населення та великих 
компаній досить обмежена. Для прикладу, комерційні банки згідно чинних 
положень НБУ не мають права проводити операції з валютними деривативами. 
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